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 مالی سازی شفاف تعدیلی نقش با نقد وجه مازاد ارزش بر شرکتی مالیات از اجتناب تاثیر بررسی

 bجواد طوفانی چهارده aکیانا سادات محمدی

a  نویسنده مسئول(، ایرانشهر قدسدانشجوی کارشناسی ارشد، گروه حسابداری، دانشگاه آزاد اسلامی واحد( 
 bایرانشهر قدس، دانشگاه آزاد اسلامی واحد دانشجوی کارشناسی ارشد، گروه حسابداری ، 

 

گذاری جهت گذاران در بازارهای مالی و یکی از مهمترین عوامل موثر برای سرمایههای سرمایهشفافیت اطلاعات مالی یکی از مهمترین دغدغه: چکیده

و ها اجتناب از مالیات شرکتتی شفاف هستند. در حالی که گذاران جهت خرید سهام یک شرکت همواره به دنبال اطلاعاهاست. سرمایهتحصیل سهام شرکت

بر نگهداری وجه نقد به ها اجتناب از مالیات شرکتاند، نحوه تأثیر نگهداری وجه نقد شرکتی هر دو توجه زیادی را در ادبیات دانشگاهی به خود جلب کرده

گر مقامات مالیاتی ساختارهای مالیاتی آنها را نپذیرند، اجتناب از مالیات تهاجمی، اها در طور محدود مورد مطالعه قرار گرفته است. به دلیل دخالت شرکت

بررسی این موضوع است که آیا اجتناب از مالیات شرکتی بر ارزش مازاد وجه نقد با  های اضافی را متحمل شوند. از این هدف این تحقیقممکن است هزینه

و همچنین  1399تا  1390های یرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بین سالشرکت پذ 120با استفاده از  نقش تعدیلی شفافیت اطلاعاتی تاثیر دارد؟ که

ه معنادار و با استفاده از رگرسیون خطی چند متغیره انجام پذیرفت. که نتایج آزمون فرضیه اول نشان داد اجتناب مالیاتی و ارزش مازاد وجه نقد رابط

ه دوم تحقیق مشاهده گردید که شفافیت اطلاعاتی بر رابطه بین اجتناب از مالیات شرکتی و ارزش ا توجه به نتایج آزمون فرضیمعکوسی دارند. همچنین ب

 مازاد وجه نقد رابطه معنادار و معکوسی دارد.

 اجتناب مالیاتی، ارزش مازادوجه نقد، شفاف سازی مالی. کلمات کلیدی:

 

 مقدمه. 1

از  اتیمال زانیم ،یالمللنیاز کشورها کاهش داده است. در سطح ب یاریرا در بس یشرکت ها بودجه عموم یاتیاجتناب مال ریچشمگ شیدهه گذشته، افزا یط

کم درآمد و با درآمد  یآن در کشورها مسو کیزده شده است که  نیتخم کایدلار آمر اردیلیم 650تا  500 نیدر هر سال ب یاتیاجتناب مال لیدست رفته به دل

سال گذشته کاهش  25( نشان داد که در 2017) 1و همکاراندیرنگ نامتعادل بر درآمد دولت دارند.  یریتأث یاتیمال یهاوهیش نی. اتدافیاتفاق م نییپامتوسط 

تامسن و مشابه، به طور  شرکت ها مشارکت دارند. اتیاجتناب از مال یها تیوجود داشته است و شرکت ها به شدت در فعال یاتیمال یدر پرداخت ها یمنظم

به  درصد داشتند. 40تا  30در محدوده  یاتیمال یهانرخ 2016تا  2005 یهاسال نیب ییکایآمر یهااز شرکت یمیاز ن شیکه ب افتندی( در2018) 2نیواتر

دهد،  یکاهش م اتیدرآمد قبل از مالبت به را نس اتیکه مال میکن یم فیتعر ییها تیفعال هیرا به عنوان کلشرکت ها  اتیاجتناب از مالما  ،یقبل اتیدنبال ادب

، و همکاراندیرنگ ) رندیگ یقرار م یمنطقه خاکستر کیکه در  یتهاجم یها یهستند تا استراتژ یاتیمال نیکه مطابق با قوان اتیکاهش مال یها تیاز فعال

ها کردند که شرکت شنهادی( پ2007) 3تیو ماهرت اسم تماریرد. دشده وجود دا یشرکت ها در مورد مقدار وجه نقد نگهدار نیدر ب یتفاوت قابل توجه (.2008

امر باعث شده است  نیا آنها است. یهاییاز کل دارا یشدن به بخش مهم لیهستند و ارزش مبالغ نقد در حال تبد یشتریو ب شتریدر حال انباشت پول نقد ب
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 ،1ژورلتیو پ ی)آرور دارندیدر ترازنامه خود نگه م یشتریوجه نقد ب نیرینسبت به ساها از شرکت یموضوع تمرکز کنند که چرا برخ نیبر ا انیکه دانشگاه

 (.2010، 2؛ فرا اسارد و سالوا2007 ت،یو ماهرت اسم تماری؛ د2017

اجتناب از  رید، نحوه تأثانبه خود جلب کرده یدانشگاه اتیرا در ادب یادیهر دو توجه ز یوجه نقد شرکت یو نگهدارشرکت ها  اتیاجتناب از مالکه  یدر حال

اگر مقامات  ،یتهاجم اتیدخالت شرکت ها در اجتناب از مال لیوجه نقد به طور محدود مورد مطالعه قرار گرفته است. به دل یبر نگهدارشرکت ها  اتیمال

 یها ییدارا ی( استدلال کرد که بزرگ2007) 3نو همکارا یرا متحمل شوند. فول یاضاف یها نهیممکن است هز رند،یآنها را نپذ یاتیمال یساختارها یاتیمال

 (.1398ن، )فغانی و همکارا است یبا بازگرداندن درآمد خارج طمرتب یاتیمال یها نهیهز لیمتحده به دل الاتیا یتیچند مل ینقد

 اتیاجتناب از مال ،یسنت هیسو، طبق نظر کیارائه کرده است. از  یاتیاجتناب مال یامدهایمتضاد در مورد پ دگاهیدو دشرکت ها  اتیاجتناب از مال اتیادب

شود. به طور خاص،  یشود که منجر به انتقال ثروت از دولت به شرکت ها و سهامداران آنها م یدر نظر گرفته م نیارزش آفر تیفعال کیبه عنوان شرکت ها 

ممکن است شرکت ها  اتیاجتناب از مالرسد که  یگاه اول، به نظر مدر ن کرد. عیسهامداران توز نیب ایکرد  یگذار هیتوان مجدداً سرما یرا م یاتیپس انداز مال

و  ی؛ دسا2010، 4مدرن )چن و همکاران یژگیو یسنت دگاهید نیا گر،ید یاز سو .یاتیقابل توجه بار مال نهیهز لیبه دل ژهیومورد نظر سهامداران باشد، به 

 یهاتیفعال دگاه،ید نی(. مطابق با ا2011، 6و همکاران میکند )ک یرا خنث یاتینداز مالت مثبت پس اتواند اثرا یکه م ردیگ یم دهی( را ناد2006، 5دارماپالا

 یطراح یاتیتوسط مقامات مال ییآنها و اجتناب از شناسا یپنهان کردن هدف اساس یمرتبط است که برا یرشفافیو غ دهیچیپ یبا ساختارها اتیاجتناب از مال

 یمستند نشان م اتیادب کنند. جادیاوجه نقد  یسطوح اضاف یها با نگهداراستخراج رانت یرا برا ییهافرصت رانیمد شودیباعث م نی(. ا1396، مرادیاناند )شده

منافع  یفرصت طلب برا رانیتواند به سرعت توسط مد یاست و م یقابل دسترس تیریمد یبرا یاست که به راحت ضیقابل تعو ییدارا کیدهد که وجه نقد 

به طور ناکارآمد استفاده کنند،  عمناب نیاز ا رانی( استدلال کردند که اگر مد2007) تیو ماهرت اسم تماری(. د1394 لشگری و همکاران،شود ) لیدخود تب

 یبرا یقو یبزارو سپس به عنوان ا ابدی یاختصاص نم یگذار هیسرما ای اتیبه عمل یداشته باشد. وجه نقد اضاف یمنف یامدهایممکن است پ یاضاف یمنابع نقد

گذاران چگونه از پول نقد مورد  هیدارد که سرما نیبه ا یوجه نقد بستگمازاد ارزش  (.1394، سعیدیشود ) یدر نظر گرفته م یخصوص ازاتیشدن به امت لیتبد

گذاران  هیسرما یدلار برا کیاست کن مم ،یوجوه نقد اضاف یاریاخت تیو ماه تیریمد یسهولت دسترس لیتر، به دل قیکنند. به طور دق یاستفاده برداشت م

دهند  یوجه نقد اختصاص م نیگذاران به ا هیکه سرما یبگذارد، ارزش ریشده تأث یبر مقدار وجه نقد نگهدار یندگیاگر مشکلات نما دلار نباشد. کی برابر با

 یها نهیاطلاعات و هزبا مسائل عدم تقارن شرکت ها  اتیالاجتناب از مداشته باشد.  یبستگ اتیاجتناب از مال یها وهیممکن است به مشارکت شرکت در ش

)ایزدی نیا و طباطبایی،  سوق دهد یرا به سوء استفاده از منابع شرکت و کاهش ارزش مرتبط با پول نقد اضاف رانیمرتبط است که ممکن است مد یندگینما

1394.) 

 هیبازار سرما )در کنار بازار کالا، پول و کار(  از انواع مهم بازارها یکی اطلاعات شفاف است. همه مشارکت کنندگان بازار به یاز الزامات رقابت سالم دسترس یکی

ابع من نیبه ا صیبازار در تخص یمبادلات و ناتوان نهیهز شیبازار موجب افزا نیاطلاعات در ا نقصان .که اطلاعات شفاف بر عملکرد آن به شدت موثر است ،است

 نهیدر زم یتر حیصح ماتتصمی اتخاذ به تواندمی باشد تر دسترس بلو قاتر است هرچه شفاف  یریگ میتصم ندیفرا ریناپذ ییدااطلاعات که جزء ج .شود یم

اعتبار  ،هیصاحبان سرما .است هیبازار سرما یینها یبازار شود که هدف ها تیو شفاف یصیتخص یباعث کارها تیگردد و در نها یمنابع منجر م نهیبه صیتخص

 یابیارز ،وام یاعطا ،سهام یفروش و نگهدار ،دیخر نهیدر زم یریگ میتصم یبرا اشرکت ه یمال یاستفاده کنندگان از گزارش ها گریدولت و د ،دهندگان

 یتصادد اقواح کیدر  یزمان گذارانهیسرما یبه طور کل .دارند ازین تیفیمربوط و باک ،اطلاعات معتبر مهم به یاقتصاد یها میتصم گریو د رانیعملکرد مد

 
1 Arouri and Pijourlet 
2 Fresard and Salva 
3 Foley et al 
4 Chen et al 
5 Desai and Dharmapala 
6 Kim et al 



 

3 

 

۵۹۴۰۴-۰۱۲۲۰  

 زیاعتبار دهندگان ن. کنند نانیاطلاعات اطم نه ایب یباشند و در ثان داشته)شامل اطلاعات مالی(  یکه نخست درباره آنها اطلاعات کاف کنندیم یگذارهیسرما

 یهادغدغه نیاز مهمتر یکی یاطلاعات مال تیافشف .آن قرار دهند اریخود را در اخت یمنابع مال توانندیواحد نم کی یو عملکرد مال یمال تیاطلاع از وضعبدون 

 کیسهام  دیجهت خر گذارانهیسرما .استسهام شرکت ه لیجهت تحص یگذار هیسرما یعوامل موثر برا نیاز مهمتر یکیو  یمال یگذاران در بازارها هیسرما

آنان  .باشند یاطلاعات م فیرد خود به دنبال تحران دادن عملکجهت بهتر نش رانیمد تیحساس نیا ی رغمعل .شفاف هستند یشرکت همواره به دنبال اطلاعات

 (.1400)وزیری،  برند یم نیاطلاعات را از ب تیفافش گرید یو از سو کندیم فیشرکت را مطلوب توص تیسو و وضع کیاز  فیتحر نای با

شفافیت اطلاعاتی  یلیبر ارزش مازاد وجه نقد با نقش تعد یشرکت اتیاجتناب از مالبا توجه به مطالب فوق این تحقیق به دنبال بررسی این موضوع است که آیا 

 تاثیر دارد؟

 

 پیشینه تحقیق .2

 جینتامورد بررسی قرار داد.  1398تا  1394 یسال ها نیب یدر فاصله زمانی را اتیو اجتناب مال رعاملیمد یتخصص مال( در تحقیقی 1400محمدحسینی )

 و معنادار وجود دارد. یرابطه منف یاتیو اجتناب مال رعاملیمد یتخصص مال نیدهد که ب یان مپژوهش نش یآمار یحاصل از آزمون ها

شده در بورس  رفتهیپذ یسود و ارزش مازاد وجه نقد در شرکت ها تیریمد انیبر ارتباط م تیریمد ییاثر توانا یبررس( در تحقیقی به 1400محبوبی و همکاران )

 یو معنادار مینقد ارتباط مستقسود با ارزش مازاد وجه  تیریآن است که مد انگریاول ب هیفرض جینتاپرداختند.  1398تا  1391طی سال های  اوراق بهادار تهران

 دهد. یسود و ارزش مازاد وجه نقد را کاهش م تیریمد نیارتباط مثبت ب ت،یریمد یها یینشان داد که توانا زیدوم ن هیدارد و فرض

آزمون نشان داد سطح  جینتاشفاقیت اطلاعاتی را مورد بررسی قرار داد.  ست محیطی را با تاکید برت هیئت مدیره بر عملکرد زی( تاثیر تحصیلا1400وزیری )

 نیرابطه ب یاطلاعات تیمشاهده شد که شفاف هیآزمون فرض جینتا گریدر د نیدارد و همچن یطیمح ستیبا عملکرد ز یرابطه معنادار رهیمد ئتیه لاتیتحص

 .کندیم لیرا تعد یطیمح ستیو عملکرد ز رهیمد ئتیه لاتیسطح تحص

 ( تاثیر شفافیت اطلاعات بر رابطه بین تجدید ارزیابی صورت های مالی و کمیته حسابرسی را مورد بررسی قرار دادند. نتایج آزمون حاکی از1400شکوهی منش )

 ای مالی و کمیته حسابرسی را تعدیل می کند. این است که شفافیت اطلاعاتی رابطه رابطه بین تجدید ارزیابی صورت ه

شده در بورس  رفتهیپذ یهادر شرکت یاتیو اجتناب مال هیدر ساختار سرما یاستفاده از اهرم مال زانیم ینیرابطه جانش(، به بررسی 1400یش و ابراهیمی )ستا

 نیمطرح شده در ا هایهیمورد استفاده جهت آزمون فرض یده است. روش آمارمشاهده استفاده ش 1026شامل  یامنظور از نمونه نیاوراق بهادار تهران است. بد

است که  یاتیو اجتناب مال یاستفاده از اهرم مال زانیم معنادارو  یرابطه منف انگریاول ب هیحاصل از آزمون فرض جیاست. نتا "یبیترک هایداده"پژوهش، روش 

 زانیم نیبر رابطه ب یاهرم مال نهیهز کنندهلیتعد ریمتغ ریاست که تأث نیا انگریب زیدوم ن هیفرض ز آزمونحاصل ا جیاست. نتا یاهرم مال ینیاثر جانش انگریب

 .باشدیمعنادارم یاتیو اجتناب مال یاستفاده از اهرم مال

شبه  یدر بازار ها یسود اقتصاد یدرکیبر اساس مدل رو یگذاران نهاد هیسرما یریگ میبر تصم یاطلاعات تیشفاف ریتاث( 1400کرباسی یزدی و استرآبادی )

 یعنیمورد انتظار،  ییقضا یدعاو یها نهیشرکتها با شاخص هز نیا یاریاخت یتعهد یدهد که اندازه حسابها ینشان م جینتای را مورد بررسی قرار دادند. پول

 یدهد که حسابها یها نشان م لیتحل نیدر ارتباط است. هم چن ان،یشاک یشود برا نییتع یحتمالخسارات ا ریمقاد ایو  10b.5مربوط به  یاحتمال وجود دعاو

 یهمزمان ریسود و تاث تیریمختلف مد یها زهیانگ ریاز حد برآورد کرده اند، منعکس کننده تاث شیآنها سود را ب رانیکه مد ییشرکتها یاریاخت تمثب یتعهد

 .ستیده نزارش شسود گ تیریسود و مد ینیب شیانتشار پ یتیریمد ماتیتصم نیب یاحتمال

های مربوط به (، به بررسی ارتباط بین عدم اطمینان محیطی، مالکیت نهادی و اجتناب مالیاتی پرداختند. بدین منظور با استفاده از داده1399جلالی و همکاران )

ها بر اجتناب مالکیت نهادی محاسبه و تأثیر آن، شاخص عدم اطمینان محیطی و 1389-95شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانیپذیرفته شرکت106

وتحلیل تجزیه شده است. برایای سنجش اجتناب مالیاتی از سنجه نرخ مؤثر مالیاتی نقدی بلندمدت استفادهمالیاتی موردبررسی قرار گرفت. بدین منظور، بر

اهد و نتایج تجربی پژوهش نشان داد که عدم اطمینان محیطی دارای تأثیر شده است. شوها از الگوی رگرسیون خطی چندگانه استفادهها و آزمون فرضیهداده

 باشد.اجتناب مالیاتی و متغیر مالکیت نهادی دارای تأثیر منفی بر اجتناب مالیاتی میمستقیم و معناداری بر 
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ها نشان  افتهپرداختند که ی کیدر دولت الکترون یوصخص میحر یبر خستگ یخصوص میاطلاعات حر تیشفاف ریتأث( در تحقیقی به بررسی 2021) 1ایو کا هیوزآگ

 میاطلاعات حر تیبر شفاف یبه طور قابل توجه نیآنلا یخصوص میاستفاده از داده ها در حر یاطلاعات یکاربر و جنبه ها یداده ها ی( جمع آور1دهد که؛ ) یم

 میحر یمطالعه مفهوم خستگ نیمثبت دارد. ا ریتأث یعاطف یو خستگ نهانیبر رفتار بدب یخصوص میاطلاعات حر تی( شفاف2گذارد. و ) یم ریتأث یخصوص

 .کندیکمک م یخصوص میعات حراطلا تیرابطه آن با شفاف یتجرب یابیو به ارز دهدیگسترش م یکیرا به دولت الکترون یخصوص

و  ییایاسپان هایشرکتبا استفاده از  یحسابرس تهیکم تعدیلی به نقش با توجه یاتیاجتناب مال بر رانیمد ینانیاطم شیب(، به بررسی تاثیر 2021) 2اما و همکاران

 یاتیبا اجتناب مال یارتباط مثبت دادند که بیش اطمینانی مدیرانها نشان افتهانجام دادند. ی، 2017-2008مشاهدات سال شرکت از دوره  1303 نمونه مشتمل بر

 ارد.ثیر معکوسی بر رابطه بین بیش اطمینانی مدیران و اجتناب مالیاتی دکمیته حسابرسی تاها مشاهده شد که همچنین در دیگر نتایج یافتهدارد. 

و  ییاجرا رانیمد نیدستمزد ب یبرسطح دستمزد کارکنان و شکاف داخل ی چینیهاشرکت یاتیاجتناب مال ریتأث یبررس(، به 2021) 3شیاومی هان و همکاران

سطح دستمزد همه  نیانگیم یتوجهبه طور قابل تواندیها مشرکت یاتیکه اجتناب مال دادنشان  جی. نتاپرداختند قحقو عیتوز دگاهیبر اساس د یکارکنان عاد

 تیریدستمزدها به مد شیاز افزا شترینشده است. ب عیتوز یبه طور مساو یاتیاز اجتناب مال یبخشد، اما منفعت »شامل« بر پاداش کارکنان ناش ودکارکنان را بهب

 .کندیم شتریرا ب یو کارکنان عاد رانیشود و شکاف دستمزد مدیداده م صیارشد تخص

 جینتا. آن پرداخت هیبازار سرما یاطلاعات تیبر شفاف وانیشرکت تا یاجتماع تیگزارش مسئول تیریمد استیس ریتأث یبه بررس یقی( در تحق1202) 4ونتسنگی

و  یجزئ یاجبار یکه افشا دهدینشان م نیاست. ا افتهیکاهش  یاجبار نیو تضم یاجبار یفشاپس از ا ینقد انیبه جر یگذار هیسرما تینشان داد که حساس

ها تجربه شرکت طدارد که توس یندگیو مشکلات نما یبر کاهش عدم تقارن اطلاعات یمثبت ریتأث CSR یهاگزارش یبرا یجزئ یاجبار نیتضم یهااستیس

 یاطلاعات تیشفاف شیبه افزا CSR یگزارش ها یبرا وانیتا یجزئ یاجبار نیتضم یها استیو س یجزئ یاجبار یدهد که افشا ینشان م نی. همچنشودیم

 کند. یآن کمک م هیبازار سرما

های موجود در کره بین ( در بررسی تأثیر سوابق تحصیلی مدیرعامل بر نگهداشت وجه نقد و ارزش مازاد وجوه نقد شرکت2020) 5سونگجامون و همکاران

ی قرار گرفت. که نتایج نشان داد سوابق موردبررسشرکت با استفاده از رگرسیون خطی چند متغیره و پانل دیتا  643نمونه نهایی   2016تا  2005های سال

 مازاد وجه نقد دارد. ارزشاند تأثیر معناداری بر نگهداشت وجه نقد و کردهیلتحصهای بازرگانی و مالی تحصیلی مدیرعامل که در رشته

 

 تحقیقضیه .فر3

 فرضیه اصلی تحقیق:

 تأثیر معناداری دارد شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهاشرک یمال یهاصورت سهیمقا تیقابلعدم قطعیت سیاست اقتصادی بر 

 فرضیه فرعی:

 تاثیر معناداری دارد دار تهراندر بورس اوراق بها شدهرفتهیپذ یهاشرکت یمال یهاصورت سهیمقا تیبر قابل نااطمینانی سیاست پولی -1

 تاثیر معناداری دارد در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ یهاشرکت یمال یهاصورت سهیمقا تیقابلنااطمینانی سیاست مالی بر  -2

 

 روش تحقیق.4

 
1 Agoziea and Kaya 
2 Emma García-Meca et al. 
3 Xiaomei Han, Jie Wang, Hanxiu Cheng 
4 YunTseng 
5 Seongjae Mun, Seung Hun Han⁎, Dongwook Seo 
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از  همبستگی–یفیتوص ، از نوع پژوهشو از لحاظ روش یکاربرد یهاهدف از نوع پژوهش یبر مبنا ی،ها، کمداده یتروش پژوهش بر اساس ماه

 یاست روش آمار ییو استدلال آن از نوع روش استقرا یاز نوع پژوهش اثبات یهاطلاعات گذشته( است و ازلحاظ نظر یق)از طر یدادیرونوع پس

رد نیاز جهت محاسبه متغیرهای شده است. داده های مواستفاده ییتابلو یکردبا رو یخط یونرگرس یپژوهش از الگو ینا هاییهفرض باتاث یبرا

آورد نوین« و آرشیوهای دستی موجود در کتابخانه سازمان بورس اوراق بهادار و سایت اینترنتی مدیریت ژوهش، از بانکهای اطلاعاتی »رهپ

آزمون  یاجرا یاکسل و برا داده ها از نرم افزار یلتحل یاسازمان بورس اوراق بهادار استفاده شده است. بر -مطالعات اسلامی وپژوهش، توسعه 

در بورس اوراق بهادار تهران  شدهیرفتهپذ یهاپژوهش را شرکت یاستفاده شده است. جامعه آمار  یویوزو ا  اساسیپاز نرم افزار اس یآمار یها

اق بهادار تهران رس اوردر بو 1400 یال 1391ها از سال شرکت سهام را دارد: یرز یطکه شرا دهدیم یلتشک 1400تا  1391 هایسال ینب

ها باشند. سال  یمهها و ببانک گذاری،یهسرما ی،مال یگرواسطه یععضو صنا یدها نبانداشته باشند. شرکت یشده، فعال بوده و وقفه معاملاتمعامله

 شدهیرفتهبهادار تهران پذ س اوراقدر بور 1391نداده باشند. قبل از سال  ییرخود را تغ یاسفندماه باشد و سال مال یانبه پا یها منتهآن یمال

حضور  یطشرکت همه شرا 120 ها،یتمحدود یناز بورس اوراق بهادار تهران حذف نشده باشند. پس از اعمال ا 1400 یها تا انتهاباشند. شرکت

 اند. را داشته یدر جامعه آمار

 مدل آماری برای بررسی فرضیه اصلی اول
𝑐𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝑎𝑥 𝑎𝑣𝑜𝑖𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒𝑄𝑖𝑡 + 𝛽2𝑀𝐵𝑖𝑡 + 𝛽3𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽4𝑙𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽5𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 مدل آماری برای بررسی فرضیه اصلی دوم 
𝑐𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝑎𝑥 𝑎𝑣𝑜𝑖𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒𝑄𝑖𝑡 + 𝛽2𝑇𝑅𝐴𝑁𝑆𝑖𝑡 + 𝛽3(𝑇𝑎𝑥 𝑎𝑣𝑜𝑖𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒𝑄𝑖𝑡 × 𝑇𝑅𝐴𝑁𝑆𝑖𝑡)  + 𝛽4𝑀𝐵𝑖𝑡

+ 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽6𝑙𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽7𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 ها:گیری آنمتغیرهای تحقیق و نحوه اندازه.4-1

  یشرکت اتیاجتناب از مال.4-1-1

 یقانون یاستفاده از خلأها ینوع یات،است. درواقع اجتناب از مال یپرداخت هاییاتتلاش در جهت کاهش مال کتی،یات شرمنظور از اجتناب مالتعریف مفهومی: 

 (.12010یتزمناست )هانلون و ه یاتدر جهت کاهش مال یاتیمال یندر قوان

 شودفاده میابطه زیر است( از ر2018) 2( مطابق با پژوهش کارومنTax avoidance)برای سنجش اجتناب مالیاتی  تعریف عملیاتی:

نرخ مؤثر مالیاتی =
هزینه مالیات

سود قبل از مالیات
 

( -1شده، در عدد منفی یک )مالیاتی محاسبههای ازآنجاکه هر چه نرخ مؤثر مالیاتی شرکت کمتر باشد، میزان اجتناب مالیاتی آن شرکت بیشتر است، لذا نرخ

 .شودضرب می

 ارزش مازاد وجه نقد.4-1-2

گذاری در ی در دسترس برای سرمایهراحتبهپول نقد در دست و یا پولی که  عنوانبه( وجوه نقد مازاد 2012) 1بر اساس تعریف گیل و شاه می:مفهو تعریف

بازپرداخت یابی قدرت معیار ارز عنوانبهاست. در تئوری جریان نقد مازاد از وجوه مازاد  شدهفیتعرگذاران ی است و برای توزیع به سرمایهکیزیفهای دارایی

 است. ادشدهبدهی ی

 
1 Hanlon & Heitzman 
2 Kovermann 
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آید می به دستد از طریق محاسبه باقیمانده مدل رگرسیون مقطعی به شرح زیر ( مازاد وجه نق1999) 2مطابق تحقیق اپلر و همکاران تعریف عملیاتی:

 (.1394نیا و طباطبایی، )ایزدی

CASHi,t = α0 + α1MBi,t + α2LOGTAi,t + α3CFOi,t + α4WCi,t + α5SIGMAi,t + εi,t 
 که در این رابطه:

CASH i,t:  وجه نقد در ابتدای سالt ها در ابتدای سال تقسیم بر کل داراییt 

MB i,t ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در ابتدا سال :t  تقسیم بر ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام در ابتدای سالt 

LOGTA i,tها در ابتدای سال : لگاریتم طبیعی کل داراییt 

CFO i,t خالص جریان نقد عملیاتی در ابتدای سال :t 

WC i,tایه در گردش منهای وجه نقد در ابتدای سال : سرمt ها در ابتدای سال تقسیم بر کل داراییt 

SIGMA i,t میانگین انحراف معیار :CFO  گیریم. در نظر می هرسالرای های موجود در یک صنعت یکسان بسال قبل را، برای شرکت 3طی 

ε i,tاثرات نامشخص عوامل تصادفی : 

ارزش مازاد وجه نقد آن  دهندهنشاندهد که این عدد برای هر شرکت بعد از محاسبه این مدل باقیمانده این مدل مقدار عددی را برای هر شرکت نشان می

 شود.ارزش مازاد وجه نقد آورد می عنوانبهمقدار در مدل رگرسیونی فرضیه دوم  این یتاًنهاشرکت در آن سال است و 

 شفافیت اطلاعاتی.4-1-3

 شفافیت اطلاعاتی

در فرهنگ وبستر، شفافیت بدین صورت تعریف شده است: باز بودن یا گشودگی موسسه ها، آشکار بودن موسسه ها، صداقت و درک پذیری تعریف مفهومی: 

ور از آشکار بودن موسسه ها، وضوح اطلاعات است ین تعریف منظور از باز بودن یا گشودگی موسسه ها، دسترسی آسان به عملیات داخل شرکت و منظآسان. در ا

 (.1400)وزیری، 

 تیفیک انهیسال یازهایتام است که جهت محاسبه آن از یاطلاعات تیشفاف پژوهش، نیمورد استفاده در ا یلیتعد ریمتغتعریف عملیاتی شفافیت اطلاعاتی: 

آن ها  یاطلاع رسان تیوضعی افشاء شرکت ها بر مبنا تیفیک یازهایاست. امت شده استفاده ده،یبورس اوراق بهادار منتشر گرد سازمان که توسط یشرکت یافشا

 (2014)و چن و همکاران (1391ی)قاسم و ینات کردستادر مطالع یریاندازه گ وهیش نیشود. ا یاتکا اطلاعات افشا شده محاسبه م تیقابل از نظر به موقع بودن و

 شده است. گرفته بکار زین

 گیری آنها:متغیرهای کنترلی و نحوه اندازه.4-1-4

 آید.(: این نسبت از تقسیم ارزش بازار حقوق صاحبان سهام بر روی ارزش دفتری آنها بدست میMBارزش دفتری) به بازار ارزش

 آید.پایان سال مالی بدست میی هاسود خالص بر مجموع دارایی ت(: نسبROA) هابازده دارایی

 آیداز تقسیم کل بدهی در پایان سال مالی بر کل دارایی در پایان همان سال مالی به دست می (:levاهرم مالی )

 فروش سال قبل محاسبه می گردد.(: نرخ رشد فروش سالیانه که از فروش خالص سال جاری منهای فروش خالص سال قبل تقسیم بر GROWرشد فروش )

 

 های تحقیق.یافته5

 
1 Gill. A and Shah, C 
2 Opler, T. Pinkowitz, L., Stulz, R.,Williamson, R   
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 توصیف آماری متغیرها.5-1

 

 های توصیفی متغیرهاشاخص 1 جدول

    متغیرهای پیوسته پنل الف: 

 ارانحراف معی کمترین بیشترین میانه میانگین 

 0.04 0.05- 0.09 0.009- 0.002- ارزش مازاد وجه نقد 

 0.10 0.89- 0.50 0.11- 0.11- اجتناب مالیاتی

 5.13 0.72 20.82 3.55 5.43 ارزش بازار به ارزش دفتری

 0.36 0.28- 0.08 0.23 29 .0 رشد فروش

 0.19 0.23 0.92 0.59 0.58 اهرم مالی

 0.17 1.06- 0110 0.11 0.13 بازده دارایی

 متغیرهای گسسته پنل ب:

 درصد فراوانی نوع طبقه نام متغیر

اطلاعاتیشفافیت   
0 600 50 % 

1 600 50 % 

 های تحقیقماخذ: یافته

توزیع نرمال  ها بهشود که میانه و میانگین متغیرها فاصله زیادی باهم ندارند و هر چه قدر به هم نزدیک باشد توزیع آن( مشاهده می1)با نگاهی به جدول 

( دارای -002/0با مقدار )ارزش مازاد وجه نقد ( دارای بیشترین میانگین و متغیر 43/5با مقدار ) ارزش بازار به ارزش دفتریتر است. در بین متغیرها نزدیک

( نسبت به سایر 04/0با مقدار )ازاد وجه نقد ارزش م رسیم که متغیر اکمترین میانگین است. با مقایسه انحراف معیار متغیرهای موردبررسی به این نتیجه می

( دارای بیشترین پراکندگی است و این بدان معناست که این متغیر 13/5با مقدار ) ارزش بازار به ارزش دفتریمتغیرها دارای کمترین پراکندگی است و متغیر 

باشد که نشان دهنده این است که % می 50شفافیت اطلاعاتی راوانی متغیر دهد درصد فبا توجه به پنل ب نیز نتایج نشان می های شدیدتری دارد است.نوسان

  .هستند شفافیت اطلاعاتیشرکت مورد بررسی دارای   600% یعنی حدود  50تقریباً  

 

 های تابلوییهای ریشه واحد در دادهآزمون.5-2

 استفاده شده است.  1ی واحدبرای بررسی مانایی از آزمون ریشه

 آزمون لوین لین و چیو-ی واحدآزمون ریشهه نتایج خلاص 2 جدول

 آماره آزمون نام متغیر
سطح 

 معناداری
 نتیجه

 مانا 0000/0 -54/16 ارزش مازاد وجه نقد 

 مانا  0000/0 -43/162 اجتناب مالیاتی

 
1 Unit Root Test 
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 مانا 0000/0 -15/16 شفافیت اطلاعاتی

 مانا 0175/0 -51/136 ارزش بازار به ارزش دفتری

 مانا 0000/0 -71/11 رشد فروش

 مانا  0000/0 -04/10 اهرم مالی

 مانا 0000/0 -96/6 بازده دارایی

 های تحقیقماخذ: یافته  

است در نتیجه فرضیه صفر که مبنی بر  05/0های محاسبه شده در آزمون لوین لین و چو کوچکتر از توان گفت از آنجایی که احتمالمی 2با توجه به نتایج 

 شود و تمامی متغیرها مانا هستند.واحد برای متغیرها پذیرفته نمی ریشهوجود 

 

 آزمون ناهمسانی واریانس.5-3

 برای آزمون ناهمسانی واریانس از آزمون وایت استفاده شده است. 

 آزمون همسانی واریانس 3 جدول

 نتیجه داریسطح معنی مقدار آماره آزمون وایت

 انسناهمسانی واری 0000/0 77/5 مدل اول

 ناهمسانی واریانس 0000/0 36/4 مدل دوم

 های تحقیقماخذ: یافته           

-( بر اساس قضیه گاوسOLSکلاسیک، روش حداقل مربعات معمولی )های متفاوتی وجود دارد. با لحاظ کردن فروض الگوهای اقتصادی، روشبرای تخمین 

( روش مناسبی برای OLSصورت وجود ناهمسانی واریانس دیگر روش حداقل مربعات معمولی )تورش است؛ اما در مارکف بهترین تخمین زننده خطی بدون 

ها روش حداقل مربعات ( به رفع آن پرداخته و مدل مناسب برای تخمین آزمون فرضیهCross-section weightsرو با وزن دادن )تخمین نیست که ازاین

 . ( خواهد بودGLSیافته )تعمیم

 

 ی مناسب برای مدل رگرسیونانتخاب الگو.5-4

شده است؛ که خروجی آزمون در جدول مقید )چاو( استفاده Fهای ترکیبی از آزمون های زمانی مختلف دادهبرای مشخص کردن نوع مدل در مقاطع و دوره

 . شده استنشان داده 4

 مقید( در بررسی مدل فرضیات تحقیق Fنتایج آزمون چاو ) 4 جدول

 نوع آزمون نتیجه آزمون چاو F p-valueآماره  مدل

 شودرد می 𝐻0 0000/0 87/6 مدل اول 
 های ترکیبیداده

Panel date 

 شودرد می 𝐻0 0000/0 95/6 مدل دوم
 های ترکیبیداده

Panel date 
 

ه و از میان طرح پنل یا رگرسیون درصد به دست آمد 5دهد فرضیه صفر مدل رد شده چون سطح معناداری کمتر از نشان می Fنتایج خروجی آزمون 

شود. همچنین برای انتخاب اثرات ثابت و اثرات تصادفی مدل از آزمون هاسمن استفاده شد. در صورتی سطح معناداری تجمیع شده )تلفیقی( و پنل انتخاب می
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 .شوددرصد باشد مدل اثرات ثابت انتخاب می 5کمتر از  که سطح معناداری آزمون هاسمندرصد باشد مدل اثرات تصادفی و درصورتی 5بیشتر از  آزمون هاسمن

 باشد.می 5خروجی آزمون هاسمن به شرح جدول 

 نتایج آزمون هاسمن در بررسی مدل فرضیات تحقیق 5 جدول

 نوع آزمون نتیجه آزمون هاسمن p-value آماره آزمون هاسمن

 اثرات ثابت شودرد می 𝐻0 0068/0 03/16 مدل اول

 اثرات ثابت شودرد می 𝐻0 0069/0 53/19 مدل دوم

 

 های تحقیقبررسی آزمون فرضیه.5-5

 تاثیر معناداری دارد.اجتناب از مالیات شرکتی بر ارزش مازاد وجه نقد فرضیه اصلی اول: .1-5-5

 باشد:معادله رگرسیون مورد تخمین در این تحقیق به صورت زیر می مدل:

𝑐𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 = 𝛽
0

+ 𝛽
1
𝑇𝑎𝑥 𝑎𝑣𝑜𝑖𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒𝑄𝑖𝑡 + 𝛽

2
𝑀𝐵𝑖𝑡 + 𝛽

3
𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽

4
𝑙𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽

5
𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 نتایج تخمین فرضیه اول تحقیق 6 جدول

 همخطی سطح معناداری tآماره انحراف استاندارد ضرایب ضرایب متغیرها

 - 0.1386 1.482146- 0.004448 0.006593- عرض از مبدا

 1.028829  0.0033 2.942273- 0.102606 0.301893- اچتناب مالیاتی

 1.230513  0.0003 3.642802 0.002072 0.007547 رشد فروش

 1.799532  0.7929 0.262573 0.006659 0.001748 اهرم مالی

 1.141678  0.0030 2.970531 0.000130 0.000387 ارزش بازار به ارزش دفتری

 1.992830  0.6788 0.414148- 0.007709 0.003193- بازده دارایی

  اطلاعاتیهای سایر آماره

  47/0 ضریب تعیین

  41/0 ضریب تعیین تعدیل شده

   F  68/7آماره 

  F 00/0سطح معناداری 

  55/1 دوربین واتسون

 های تحقیقماخذ: یافته

آزمون  𝐇𝟏دار بوده و فرضیه ( لذا مدل معنی00/0تر است )درصد کوچک 5از  Fکه سطح معناداری آماره به این دار بودن کل مدل با توجهدر بررسی معنی

F  تغیرهای توضیحی توسط مارزش مازاد وجه نقد درصد متغیر  47/0شود. ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که درصد پذیرفته می 95در سطح اطمینان

منظور بررسی همبستگی جملات خطا باید به میزان درصد به دست آمده است. علاوه بر این به 41/0ین ضریب تعیین تعدیل شده برابر با گردد. همچنتبیین می

از  شود. با توجه به نتایج بدست آمدهمیبین بازه قابل قبول قرار دارد فرض همبستگی جملات خطا رد  55/1آماره دوربین واتسون توجه نمود چون مقدار آن 
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با توجه به نتایج آزمون فرضیه متغیر  باشد از این رو مشکل همخطی در این مدل وجود ندارد.می 10آزمون همخطی مشاهده می شود همه متغیرها کمتر از 

است لذا فرضیه اول نقد  ارزش مازاد وجهده رابطه معنادار با درصد هستند که نشان دهن 5اجتناب مالیاتی با توجه به اینکه سطح معناداری آن کوچکتر از 

رابطه معکوسی دارد. ارزش مازاد وجه نقد شود. و از آنجایی که ضریب این متغیر منفی است پس اجتناب مالیاتی و درصد تایید می 95تحقیق در سطح اطمینان 

همچنین متغیرهای کنترلی رشد فروش و  .شودفته میمازاد وجه نقد رابطه معناداری دارد پذیرارزش اجتناب مالیاتی و  پس فرضیه اصلی اول تحقیق مبنی بر 

دارند. اما اهرم مالی ارزش مازاد وجه نقد درصد رابطه معناداری با  95درصد در سطح اطمینان  5با توجه به سطح معناداری کمتر از  ارزش بازار به ارزش دفتری

 ندارد. ارزش مازاد وجه نقد اداری با درصد رابطه معن 5طح معناداری بزرگتر از و بازده دارایی با توجه به س

 

 تاثیر معناداری دارد.شفافیت اطلاعاتی بر رابطه بین اجتناب از مالیات شرکتی و ارزش مازاد وجه نقد فرضیه اصلی دوم: .2-5-5

 باشد:معادله رگرسیون مورد تخمین در این تحقیق به صورت زیر می مدل:

𝑐𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 = 𝛽
0

+ 𝛽
1
𝑇𝑎𝑥 𝑎𝑣𝑜𝑖𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒𝑄𝑖𝑡 + 𝛽

2
𝑇𝑅𝐴𝑁𝑆𝑖𝑡 + 𝛽

3
(𝑇𝑎𝑥 𝑎𝑣𝑜𝑖𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒𝑄𝑖𝑡 × 𝑇𝑅𝐴𝑁𝑆𝑖𝑡)  + 𝛽

4
𝑀𝐵

𝑖𝑡
+ 𝛽

5
𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡

+ 𝛽
6
𝑙𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽

7
𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 نتایج تخمین فرضیه دوم تحقیق 7 جدول

 همخطی سطح معناداری tآماره ف استاندارد ضرایبانحرا ضرایب متغیرها

 - 0.0887 1.703680- 0.004530 0.007718- عرض از مبدا

 1.666023  0.0000 7.196155- 0.951926 6.850207- اچتناب مالیاتی

 2.840672  0.0000 6.712830 0.137958 0.926087 شفافیت مالی

 3.001289  0.0326 2.136863- 0.414509 0.885748- اجتناب مالیاتی *شفافیت مالی

 1.238786  0.0024 3.039186 0.002096 0.006371 رشد فروش

 1.812986  0.8204 0.227034 0.006754 0.001533 اهرم مالی

 1.155372  0.0022 3.064999 0.000133 0.000408 ارزش بازار به ارزش دفتری

 2.217363  0.2110 1.251598- 0.008132 0.010178- بازده دارایی

  های اطلاعاتیسایر آماره

  48/0 ضریب تعیین

  42/0 ضریب تعیین تعدیل شده

   F  95/7آماره 

  F 00/0سطح معناداری 

  57/1 دوربین واتسون

 های تحقیقماخذ: یافته

آزمون  𝐇𝟏دار بوده و فرضیه ( لذا مدل معنی00/0ر است )تدرصد کوچک 5از  Fکه سطح معناداری آماره دار بودن کل مدل با توجه به ایندر بررسی معنی

F  تغیرهای توضیحی توسط مارزش مازاد وجه نقد درصد متغیر  48/0شود. ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که درصد پذیرفته می 95در سطح اطمینان

منظور بررسی همبستگی جملات خطا باید به میزان ت آمده است. علاوه بر این بهدرصد به دس 42/0گردد. همچنین ضریب تعیین تعدیل شده برابر با تبیین می
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شود. با توجه به نتایج بدست آمده از میبین بازه قابل قبول قرار دارد فرض همبستگی جملات خطا رد  57/1آماره دوربین واتسون توجه نمود چون مقدار آن 

با توجه به نتایج آزمون فرضیه متغیر  باشد از این رو مشکل همخطی در این مدل وجود ندارد.می 10ز آزمون همخطی مشاهده می شود همه متغیرها کمتر ا

ارزش مازاد وجه نقد درصد هستند که نشان دهنده رابطه معنادار با  5با توجه به اینکه سطح معناداری آن کوچکتر از  اجتناب مالیاتی( *)شفافیت مالیتعاملی 

شفافیت اطلاعاتی بر رابطه بین شود. و از آنجایی که ضریب این متغیر منفی است پس درصد تایید می 95یق در سطح اطمینان است لذا فرضیه دوم تحق

شفافیت اطلاعاتی بر رابطه بین اجتناب از مالیات پس فرضیه اصلی دوم تحقیق مبنی بر رابطه معکوسی دارد. اجتناب از مالیات شرکتی و ارزش مازاد وجه نقد 

با توجه به سطح  ارزش بازار به ارزش دفتریهمچنین متغیرهای کنترلی رشد فروش و  .شودی و ارزش مازاد وجه نقد رابطه معناداری دارد پذیرفته میشرکت

توجه به سطح معناداری دارند. اما اهرم مالی و بازده دارایی با ارزش مازاد وجه نقد درصد رابطه معناداری با  95درصد در سطح اطمینان  5معناداری کمتر از 

 ندارد. ارزش مازاد وجه نقد درصد رابطه معناداری با  5بزرگتر از 

 

 .بحث و نتیجه گیری6

تحمل دخالت شرکت ها در اجتناب از مالیات تهاجمی، اگر مقامات مالیاتی ساختارهای مالیاتی آنها را نپذیرند، ممکن است هزینه های اضافی را مبه دلیل 

ارجی است. تدلال کرد که بزرگی دارایی های نقدی چند ملیتی ایالات متحده به دلیل هزینه های مالیاتی مرتبط با بازگرداندن درآمد خشوند. محققین اس

یات ناب از مالادبیات اجتناب از مالیات شرکت ها دو دیدگاه متضاد در مورد پیامدهای اجتناب مالیاتی ارائه کرده است. از یک سو، طبق نظریه سنتی، اجت

اران آنها می شود. به طور خاص، شرکت ها به عنوان یک فعالیت ارزش آفرین در نظر گرفته می شود که منجر به انتقال ثروت از دولت به شرکت ها و سهامد

ب از مالیات شرکت ها ممکن است پس انداز مالیاتی را می توان مجدداً سرمایه گذاری کرد یا بین سهامداران توزیع کرد. در نگاه اول، به نظر می رسد که اجتنا

این دیدگاه سنتی ویژگی مدرن را نادیده می گیرد که می تواند اثرات  مورد نظر سهامداران باشد، به ویژه به دلیل هزینه قابل توجه بار مالیاتی. از سوی دیگر،

یات با ساختارهای پیچیده و غیرشفافی مرتبط است که برای پنهان کردن های اجتناب از مالمثبت پس انداز مالیاتی را خنثی کند . مطابق با این دیدگاه، فعالیت

اند با توجه به مطالب فوق این تحقیق به دنبال بررسی این موضوع است که آیا مالیاتی طراحی شدههدف اساسی آنها و اجتناب از شناسایی توسط مقامات 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  120لی شفافیت اطلاعاتی تاثیر دارد؟ که با استفاده از اجتناب از مالیات شرکتی بر ارزش مازاد وجه نقد با نقش تعدی

با توجه به نتایج  شرکت و همچنین با استفاده از رگرسیون خطی چند متغیره انجام پذیرفت. 120و با نمونه مشتمل بر  1399تا  1390تهران بین سال های 

قد درصد هستند که نشان دهنده رابطه معنادار با ارزش مازاد وجه ن 5مالیاتی با توجه به اینکه سطح معناداری آن کوچکتر از آزمون فرضیه اول متغیر اجتناب 

شود. و از آنجایی که ضریب این متغیر منفی است پس اجتناب مالیاتی و ارزش مازاد وجه نقد درصد تایید می 95است لذا فرضیه اول تحقیق در سطح اطمینان 

شود که نتایج این فرضیه با ه میطه معکوسی دارد. پس فرضیه اصلی اول تحقیق مبنی بر  اجتناب مالیاتی و ارزش مازاد وجه نقد رابطه معناداری دارد پذیرفتراب

ناب مالیاتی( با توجه به اینکه اجت *( مطابقت دارد.. همچنین با توجه به نتایج آزمون فرضیه متغیر تعاملی )شفافیت مالی2022نتایج تحقیق رمزی و همکاران )

درصد  95وجه نقد است لذا فرضیه دوم تحقیق در سطح اطمینان درصد هستند که نشان دهنده رابطه معنادار با ارزش مازاد  5سطح معناداری آن کوچکتر از 

ب از مالیات شرکتی و ارزش مازاد وجه نقد رابطه معکوسی شود. و از آنجایی که ضریب این متغیر منفی است پس شفافیت اطلاعاتی بر رابطه بین اجتناتایید می

بطه بین اجتناب از مالیات شرکتی و ارزش مازاد وجه نقد رابطه معناداری دارد پذیرفته دارد. پس فرضیه اصلی دوم تحقیق مبنی بر شفافیت اطلاعاتی بر را

 مطابقت دارد.( 2022شود.  که نتایج این فرضیه با نتایج تحقیق رمزی و همکاران )می

 

 منابع.7

 ی،مال یحسابدار یپژوهش ها ،بر پرداخت سود سهام یحسابدار یمحافظه کار یوجه نقد مازاد بر اثرگذار یر( تأث1394) ییزهرا طباطبا یدهناصر؛ س یا،ن یزدیا

 17-36(، ص 25) یاپی، پ3سال هفتم، شماره 

ی،نشریه (، بررسی ارتباط بین عدم اطمینان محیطی، مالکیت نهادی و اجتناب مالیات1399جلالی، فاطمه، هشی، عباس، دانشی، وحید و کامرانی، هدی )

 146-133،صفحه 1399،تابستان  46تحقیقات حسابداری و حسابرسی، شماره 



 

12 

 

۵۹۴۰۴-۰۱۲۲۰  

پژوهش های حسابداری  .اتی(. رابطه جانشینی میزان استفاده از اهرم مالی در ساختار سرمایه و اجتناب مالی1400فهیمه. ) ،ابراهیمی ؛محمد حسین ،ستایش

 . 72-53(، 49) 13، مالی و حسابرسی

 ارشد، کارشناسی نامه پایان تهران. بهادار اوراق بروس در شده پذیرفته های شرکت در مازاد نقد وجه تئوری و بازار واکنش رابطه بررسی .(1394) رقیه سعیدی،

 قدس شهر واحد اسلامی، آزاد دانشگاه

 و حسداری انداز چشم فصلنامه (. تاثیر شفافیت اطلاعات بر رابطه بین تجدید ارزیابی صورت های مالی و کمیته حسابرسی،1400شکوهی منش، فاطمه. )
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